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Titel: Finns det ett samband mellan nedskrivning av goodwill och VD-byte? - En jämförande 
studie mellan industri- och finansbranschen i fyra nordiska länder 
 
Bakgrund och problem: Goodwill är en tillgångspost som i många företags balansräkningar 
har vuxit mycket sedan införandet av IFRS år 2005. Istället för regelbunden avskrivning ska 
det istället ske en årlig nedskrivningsprövning av goodwill. Detta ger mer friheter åt 
företagsledningar att avgöra om nedskrivning ska ske än vad som tidigare var fallet. Denna 
möjlighet att manipulera redovisningen för företagets eller ledningens intresse skildras inom 
teorin earnings management. I denna teori finns en metod som kallas för big bath accounting. 
Den innebär att en nytillträdd VD genomför ett redovisningsmässigt stålbad som kan innefatta 
senareläggning av intäkter eller tidigareläggning av kostnader. Motivet är att den nya Vd:n 
kan hänvisa det undermåliga resultatet till tidigare VD och ledning för att senare åtnjuta bättre 
förutsättningar att skapa goda resultat för företaget. 
 
Syfte: Uppsatsens syfte är att undersöka om nedskrivningarna var högre under året då den nya 
Vd:n tillträdde jämfört med året innan och året efter. Uppsatsen omfattar alla industri- och 
finansbolag som har bytt VD under perioden 2009-2014 i Sverige, Norge, Finland och 
Danmark.  
 
Avgränsningar: För de bolag som bytte VD 2009 och 2014 så kunde ingen undersökning 
göras för året innan respektive året efter, vilket berodde på att 2008 inte ingick i de undersökta 
åren på grund av finanskrisen och att år 2015 pågick i skrivandets stund. 
 
Metod: Genom en kvantitativ metod granskades och samlades sekundärdata från databasen 
Datastream. De ihopsamlade datan utgjordes av nedskrivning av goodwill och totala 
tillgångar där det förra dividerades med det senare för 222 räkenskapsår. Det gjordes 
statistiska Mann Whitney U-tester för hela och delar av populationerna för att testa om 
hypoteserna stämde. Hypoteserna påstod att nedskrivningen som andel av totalt kapital var 
högre under året för VD-byte än året innan och efter.  
 
Resultat och slutsatser: För industrin förkastades nollhypotesen. För hela populationen och 
för resterande underpopulationer var sambandet inte tillräckligt signifikant för att förkasta 
nollhypotesen. Generellt framkom att det fortfarande är ovanligt att skriva ned goodwill trots 
att det var de två branscherna som historiskt skrivit ned mest som undersöktes. Nedskrivning 
var vanligast i Sverige och i industrin. Det var betydligt vanligare att bolag på large cap än 
mid cap skrev ned.  
 
Förslag till framtida forskning: Det vore intressant att göra en liknande studie som granskar 
alla industribolag i Norden och även deras resultat under en konjunkturcykel. Då skulle man 
även kunna inkludera bolag som inte gjort VD-byte och försöka avgöra om big bath 
accounting eller income smoothing är mest förekommande. En annan stor utmaning är att ta 
reda på orsakerna till varför nedskrivning fortfarande är sällsynt på de nordiska marknaderna.       
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I detta kapitel kommer vi redogöra för anledningen till att vi intresserat oss för ämnet och 
varför vi tycker det är viktigt. Detta utmynnar  i en problemformulering och vilka konkreta 
hypoteser som ska försöka besvara vårt problem. 
1.1 Bakgrundsbeskrivning 
Det finns flera olika uppfattningar om vad goodwill egentligen är. Begreppet goodwill är i 
praktiken ganska vagt och det inte finns någon klar definition för det (Almenfors Wanna & 
Dismark, 2014). Goodwill definieras som en tillgång som har för syfte att generera framtidiga 
ekonomiska fördelar som uppkommer i ett rörelseförvärv genom andra förvärvade tillgångar 
(IFRS, 2015). Den post som uppstår vid förvärv av ett företag, detta kallas förvärvat goodwill 
som uppstår som skillnaden mellan förvärvspriset och det verkliga värdet på företagets 
nettotillgångar. En annan definition för goodwill är det som blir över när ett företag fördelar 
köpeskillingen på de tillgångarna som förvärvades samtidigt som hänsyn tagits till skulder 
och åtaganden, i detta fall blir det en restpost (Balans nr 12 2009). För vissa företag innebär 
goodwill ett starkt varumärke, men andra företag argumenterar för att deras goodwill består 
av humankapital, databas eller teknik (Artsberg, 2005). Goodwill har beskrivits som att man 
betalar för något som man tror kommer att generera ekonomiska fördelar i framtiden som inte 
går att identifiera eller redovisa separat (Marton et al, 2013). Det finns också flera olika 
uppfattningar om vilka poster som goodwill ska innefatta, vissa menar att samtliga 
immateriella tillgångar ska kunna samlas under begreppet goodwill för att slippa problemet 
med att ha olika poster som är fulla av osäkerheter och fel (Artsberg, 2005). 
 
IFRS 3 behandlar rörelseförvärv och  infördes 1 januari 2005 i Sverige. Standarden hävdar att 
det inte längre får ske någon systematisk avskrivning på goodwill, men det måste göras en 
årlig nedskrivningsprövning. Hur mycket företaget ska skriva ned varierar och påverkas av 
olika händelser i företaget. Enligt Latridis & Senftlechner  (2014) är de viktigaste faktorerna 
som påverkar nedskrivning av goodwill följande: (A) förlust av nyckelpersoner; (B) oväntad 
konkurrens; (C) att förlora en stor aktör; (D) fel i budgetprognoser, (E) förändringar i 
varumärken; och (F) förändringar i verksamhetens struktur. Årlig nedskrivningsprövning 
kräver användning av priser från en aktiv marknad som rapportören med hjälp av lämpliga 
metoder ska bestämma värdet på. Detta leder till att nedskrivningen av goodwill kan bli 
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manipulerade, otillförlitliga och ge vilseledande finansiella siffror. En viktig orsak till att 
företag skriver ned mer än vanligt tros vara att en nytillsatt VD låter genomföra ett stålbad för 
att minska årets resultat(Latridis & Senftlechner, 2014). Nyttan för Vd:n är det skapas bättre 
förutsättningar att prestera ett bättre resultat de kommande åren och årets undermåliga resultat 
kan tillskrivas den tidigare Vd:n. Detta är en utövning inom earnings management som  kallas 
för big bath accounting, på svenska förekommer det att man kallar det för ett 
redovisningsmässigt stålbad (Christensen et al, 2008). Följaktligen avser denna studie att 
granska om det finns ett samband mellan VD-byte och ökad nedskrivning av goodwill, alltså 
om big bath accounting förekommer. 
 
Enligt (Larssen & Lidberg 2010) skriver en ny VD ner mer än sin företrädare. Det finns en 
teknik inom teorin om earnings management att en nytillträdd VD ska skriva ned mycket vid 
inträdesåret för att sedan hänvisa förlusterna till föregående VD. De kommande åren finns 
godare förutsättningar att åstadkomma höga resultat eftersom behovet av att skriva ned har 
minskat. Den etablerade Vd:n som deltog i förvärvet av goodwill kommer inte skriva ned i 
samma utsträckning på grund av att de vill inte erkänna att de har betalat för högt pris för 
förvärvet. Ledare kan vara benägna att använda redovisningsprinciper och öka kassaflödet för 
att opportunistiskt påverka godkännande eller avvisande av vissa investeringsprojekt och i 
slutändan öka sina karriärmöjligheter, ibland på bekostnad av aktieägare. Då aktieägare ser på 
goodwillnedskrivning som en form av kommunikation mellan ledning och aktieägare blir 
detta då relevant för dem (Latridis & Senftlechner, 2014). Men det finns fortfarande många 
oklarheter om vilket samband VD-byten har med nedskrivning av goodwill (Ahlers, 2009). 
1.2 Problemdiskussion 
Europeiska unionen implementerade det nya regelverket som var framarbetat av IASB för att 
det skulle vara enklare att jämföra de olika medlemsländerna och att det på detta viset skulle 
vara en samordning mellan dem (IASB, 2009). IAS 36 kräver att nedskrivningsprövningar av 
goodwill ska göras varje år och frågan är hur företagen gör antaganden för 
nedskrivningsprövning då det är ledningen som kan avgöra själva enheten och den potentiella 
inkomsten som den enheten tros åstadkomma. När det tillträder en ny VD kan det finnas 
incitament för att skriva ner tillgångar under en period för att visa bättre resultat i framtiden. 
Denna typ av resultatpåverkan kallas för Big Bath Accounting och innebär att poster skrivs 
ned då förväntningarna är låga på resultatet för att sedan då kunna visa ett bättre resultat 
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(Schilit, 2002). De branscher som oftast skriver ned goodwill på Stockholmsbörsen är 
industri- och finansbolag (Carlsson & Jädal, 2011). Vår uppfattning är att tidigare studier som 
analyserat sambandet mellan nedskrivning av goodwill och VD-byte har sällan fokuserat på 
enskilda branscher. När branscher har studerats så har man oftast landat i slutsatser att 
branscher generellt skriver ned väldigt lite och därför har underlaget blivit för tunt. Vår 
utgångspunkt är att analysera de två branscher som skriver ned mest och maximera underlaget 
inom den homogena regionen Norden. Om vi med denna utgångspunkt inte kan säkerställa ett 
statistiskt samband mellan VD-byte och ökad nedskrivning av goodwill så är det rimligt att 
tro att det inte kan säkerställas alls innan nedskrivning av goodwill generellt har blivit 
märkbart mer förekommande i Norden. Att undersöka hur de fyra länderna och de två 
branscherna skiljer sig åt är bra för att resonera kring hur homogen regionen är. 
1.3 Problemformulering 
I. Hur har de bolag som har bytt VD i Sverige, Norge, Danmark och Finland i industri- 
och finansbranschen förändrat sin nedskrivning av goodwill jämfört med ett år tidigare 
och ett år efter?   
 
II. Hur skiljer sig de fyra länderna och de två branscherna åt från varandra i samma 
avseende?  
1.4 Hypoteser 
För att besvara problemformuleringen har vi formulerat två hypoteser. Samtliga hypoteser 
gäller för populationen i stort samt underpopulationerna för respektive land och bransch. 
I. H0a: Nedskrivningarna för året innan VD-byte har inte varit högre än året vid VD-byte. 
II.  H1a: Nedskrivningarna för året innan VD-byte har varit högre än året vid VD-byte. 
  
I. H0b : Nedskrivningarna för året efter VD-byte har inte varit högre än året vid VD-byte. 
II.  H1b: Nedskrivningarna för året efter VD-byte har varit högre än året vid VD-byte. 
 
1.5 Avgränsningar  
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Studien har inte tagit hänsyn till att det finns bolag som inte har någon goodwill alls. Det 
ledde inte till missvisande resultat utan snarare till en ökad försiktighet. Den konkreta effekten 
av detta blev att populationerna ”späddes ut” med räkenskapsår som inte hade någon goodwill  
och därmed ingen nedskrivning alls. Studien omfattade bolag in finans- och industribranschen 
mellan 2009-2014 inom Sverige, Norge, Finland och Danmark. Populationerna var små men 
fullständiga. Vid tilläggning av ytterligare länder,  branscher , börslistor så hade 
populationerna blivit större och därmed hade reliabiliteten ökat men då hade vi samtidigt gjort 
avkall på homogeniteten  i populationerna.     
1.6 Vårt bidrag 
Vår ambition var att göra en aktuell och bred studie för att med så stor säkerhet som möjligt 
svara på om ett VD-byte påverkar nedskrivning goodwill i de nordiska länderna inom finans 
och industribranschen. Bland tidigare nordiska studier har inte branscherna testats isolerat 
vilket beror dels på ett medvetet val att undersöka alla branscher (Larssen & Lidberg, 2010) 
och dels för att man undersökt max två länder samtidigt vilket lett till för tunt underlag  
(Andersson & Lilja, (2013); (Östlund & Högberg, (2011); Forsberg & Granlund, (2013); 
Pektas & Baryauno, (2009); Saastamoinen & Pajunen visade (2012)). Flera av dessa nordiska 
studier redogör vi för i teorikapitlet. Denna studies ansats var att undersöka samma bolag tre 
år i följd vilket skiljde sig åt från tidigare studier som konsekvent jämförde bolag som bytt 
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2. Teori 
I detta kapitel kommer vi presentera teori som har beröringspunkter med vår undersökning. 
Framförallt presenteras tidigare studier om big bath accountings förekomst på de nordiska 
marknaderna.  
2.1 Goodwill  
Enligt IASB (2008) är goodwill en immateriell tillgång som uppstår som övervärdet vid 
företags förvärv, det definieras som skillnaden mellan summan av vad köpande moderbolag 
betalar, alltså köpeskillingen, och värdet på dotterbolagets nettotillgångar. Det övervärdet ska 
representera framtida vinster som moderbolaget anser kommer att uppstå efter förvärvet. 
Goodwill är en omdiskuterad tillgångspost som det inte finns en klar definition på. IASB 
definierar däremot goodwill som en tillgång som representerar framtida ekonomiska fördelar 
och som uppstår vid ett företagsförvärv samt inte går att individuellt identifiera eller separera 
(Lindholm & Sletbak, 2014). 
 
I princip finns två sätt att genomföra ett förvärv av företag och därmed två sätt för goodwill 
att uppstå. Det första och det vanligaste sättet är vid aktieförvärv, alltså att fullt ut förvärva 
företaget och på så sätt erhåller företaget alla rättigheter och skyldigheter som detta medför. 
Det andra sättet är att utföra ett inkråmsförvärv. Det är en överlåtelse av verksamheten, eller 
delar av verksamheten, vilket innebär att specifika tillgångar överlåts. Det kan vara maskiner, 
inventarier, kundregister, varumärke eller patent. Enligt IFRS 3 ska, istället för avskrivning av 
goodwill som gjordes tidigare, nedskrivning göras årligen genom 
nedskrivningsprövning.  Historiskt var de skandinaviska länderna tidiga att erkänna goodwill i 
balansräkningen men kompenserades med korta nyttjandeperioder. År 1990 började Danmark 
att tillämpa EU:s 7:e direktiv som innebar att goodwill kan tas upp som tillgång i 
balansräkning och skrivas av systematiskt över en femårsperiod. I Sverige publicerades den 
första skrivna regeln för hantering av goodwill år 1944. Enligt regeln skulle goodwill skrivas 
av under högst tio år innan det kom nya rekommendationer från redovisningsrådet att det 
kunde skrivas av under tjugo år medan i Finland var högsta perioden för avskrivning tio år. 
Från 1995 började Sverige, Danmark och Finland att tillämpa samma regel från EU 
(Cukierman & Dahlstöm, 2010). 
2.2 IFRS 3, IAS 38 och IAS 36 
 11  
 
Syftet med införandet av IFRS 3 var att externa intressenter skulle få en mer rättvisande bild 
av företaget och att det skulle vara tydligare att se företagets förvärv såväl köpeskillingen som 
förvärvets finansiella effekter. Det blev tydligare genom att kräva kvalitativ beskrivning av de 
faktorer som ingår i goodwill (Guiliani & Brännström, 2011). I motsats till tidigare finns det 
nu endast en metod för koncernredovisning kopplat till överlåtelse av nytt företag den så 
kallade förvärvsmetoden. Utgångspunkt för denna metod var att den nya verksamheten 
förvärvas av koncernen, och tillgångar och skulder till den nya verksamheten värderas till 
verkligt värde vid förvärvstidpunkten. En förutsättning för denna metod är att det måste finnas 
en förvärvare och ett förvärvat bolag. Om det förekommer någon skillnad mellan 
köpeskillingen och nettot av omvärderade tillgångar och skulder så redovisas detta som 
goodwill. I enighet med IFRS 3 ska transaktioner där rörelsen slås samman redovisas som 
förvärv och förvärvstidpunkt och köpeskilling ska bestämmas (IFRS, 2013). 
 
Till följd av IFRS 3 så uppdaterades IAS 38 som behandlar immateriella tillgångar och IAS 
36 nedskrivningar. IAS 38 är en heltäckande standard som inkluderar immateriella tillgångar 
som inte finns med i någon annan standards tillämpningsområde. Det finns tre kriterier som 
standarden tar upp för att  immateriella tillgångar ska vara redovisningsbara. Den första är 
kontroll vilket innebär att företag ska man kunna se möjligheten att få ekonomiska fördelar 
som tillgången genererar. Detta kan göras genom att tillgången är juridisk skyddat och 
företaget då kan ta hjälp av lagen för att skydda sin tillgång. Andra kriteriet är att tillgången 
ska vara  identifierbar, som betyder att den ska kunna separeras från företaget och säljas 
vidare till ett annat företag. Det sista kriteriet har som utgångspunkt att företaget ska ha 
framtida ekonomiska fördelar med tillgången. Om dessa kriterier inte kan uppfyllas ska 
tillgångens utgifter kostnadsföras direkt vid förvärv eller vid intern upparbetning. Vidare 
nämner standarden också att immateriella tillgångar kan vara av två olika slag med antingen 
bestämd eller obestämd nyttjandeperiod. I första fallet kommer då en systematisk 
nedskrivning över nyttjandeperioden att göras, och i sista fallet ska då tillgången inte skrivas 
ned, men det ska kunna göras nedskrivningsprövning varje år i enlighet med IAS 36 (IFRS, 
2013). För goodwill gäller i praktiken alltid en obestämbar nyttjandeperiod (Marton et al, 
2012).   
 
IAS 36 är en standard som behandlar hur en nedskrivningsprövning ska gå tillväga, genom att 
redovisa när en prövning av nedskrivningsbehov behövs och hur tillgången värderas. En 
nedskrivning görs först och främst när det verkliga värdet är lägre än det redovisade värdet, 
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som också överensstämmer med försiktighetsprincipen (IFRS, 2013). Det är komplicerat att 
beräkna värdet för de flesta tillgångar, särskilt när det gäller tillgångar som det inte går att 
koppla till kassaflöde såsom Goodwill. Detta orsakar stor osäkerhet i redovisningen och ger 
inte den rättvisande bilden som intressenter eftersöker. Detta leder till att företagen kan 
redovisa siffror som gynnar deras intressen och mål. Exempel på det kan vara om ett företag 
vill visa ett bra resultat så skriver de ned mindre eller inte alls då det inte längre kommer 
belasta resultatet. (Marton et al, 2012) 
2.3 Agentteorin 
Principal agent teorin handlar om att det finns en målkonflikt mellan principalen och agenten.. 
Ägarna önskar att ledningen ska ha samma mål som företagsledningen vilket dock inte alltid 
är fallet. Relationen mellan ägare och Vd är ett exempel på en relation som kan vara föremål 
för målkonflikter (Eisenhardt, 1989). I det här fallet spår teorin att företagsledningen ska 
utnyttja redovisningsstandarden i linje med sina privata incitament (Ramanna & Watts, 2012). 
Det finns två villkor för att agentteorin ska vara relevant.. Den ena är att det förekommer en 
målkonflikt mellan principalen och agenten. Den andra är att det är svårt för principalen att 
verifiera vad agenten gör. Frågor som behöver besvaras angående agentteorins relevans för 
förekomsten av big bath accounting är om det finns en målkonflikt och hur den ser ut. 
Antaganden som görs i denna studie är att en VD har ett kortsiktigare intresse av i bolaget än 
ägarna; man har ett individuellt intresse av att nå och överträffa bolagets ekonomiska mål för 
att förbättra sitt rykte och nå sina bonusmål; för att nå dit är man beredd utnyttja 
redovisningsmetoder som annars inte hade utnyttjats. Eisenhardt (1989) menar att om en Vd:s 
ersättning är mer knuten till aktieinnehav så är den mer benägen att agera i ägarnas intresse. 
Gällande det andra villkoret är frågan om principalen har möjlighet att verifiera vad agenten 
gör. Principalen kan naturligtvis se om nedskrivning görs, men den mer relevanta följdfrågan 
är om denna nedskrivning överensstämmer med båda parternas intresse. Försök till svar på 
dessa frågor besvaras i de två nästkommande avsnitten nedan.    
2.4 Positiv redovisning 
Positiv redovisning har utgångspunkten att agenten alltså Vd:n har ett kontraktsförhållande 
med principalen, alltså ägarna. Den redovisningsmetod som väljs påverkas av vilka incitament 
som ägarna har gett Vd:n. Vidare görs antagandet om att Vd:n agerar i linje med sitt 
egenintresse som är att maximera sin egen ersättning och för att göra detta så är de fyndiga 
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och innovativa. Detta får följderna att företagsledningar dels tillämpar egennyttiga 
redovisningsprinciper men också att man uppmuntrar till egennyttiga framtida 
regelförändringar i aktuellt redovisningsregelverk. Det finns även en hypotes inom den 
positiva redovisningsteorin som menar att ledningen har incitament att minska sina vinster för 
att minska den politiska uppmärksamheten. Detta gäller dock framförallt de allra största 
bolagen som gör vinster i miljardklassen (Watts & Zimmerman, 1978).  Deegan (2009)  som 
tar sin utgångspunkt i att direktörer agerar opportunistiskt redogör för tre olika hypoteser om 
hur detta beteende kan ta sig i uttryck. Management compensation hypothesis menar på att 
direktörer som har sin ersättning knuten till företagets redovisade resultat tenderar att 
manipulera redovisningsmetoder för att uppvisa högre resultat än vad annars vore fallet. De är 
till exempel benägna att vidta nedskrivningsmetoder i början av sin tjänsteperiod för att senare 
öka förutsättningarna till högre redovisat resultat. Direktörer som är i slutet av sin 
tjänsteperiod är mindre benägna till detta eftersom det kommer minska deras ersättning. Debt 
hypothesis menar på att ju högre skuldsättningsgrad ett företag har desto mer benägna är de att 
använda redovisningsmetoder för att öka resultatet och likviditeten för att framstå som mer 
förmöget att betala räntan på lånen. Political cost hypothesis menar på att det väljs 
redovisningsmetoder som minskar resultatet för att minska uppmärksamheten från den 
politiska makten som har ett intresse av att bevaka lönsamma branscher.  
2.5 Earnings management 
Earnings management är det som sker när en företagsledning förvrider bilden av ett företags 
finansiella prestationer för att tjäna ett privat syfte. Det finns två olika typer av EM: accruels 
management och real activities manipulation. AM innebär att företagsledningen väljer de 
alternativ bland redovisningsval som gagnar dem bäst. RM innebär ändrande av struktur av ett 
företags aktiviteter eller finansiering för att det ska framstå på önskat sätt i redovisningen 
(Gunny, 2010). Hur mycket goodwill ett företag väljer att skriva ned är relaterat till accruels 
management eftersom ett företag kan göra redovisningsvalet att skriva ner goodwill vilket inte 
är något som påverkar de faktiska aktiviteterna i företaget. Det kan finnas olika motiv till att 
manipulera resultatet som leder till att man tillämpar olika tekniker (Subramanyam, 1996). Vi 
kommer nedan att redogöra för teknikerna big bath accounting och income smoothing 
(inkomstutjämning). 
2.5.1 Big bath accounting 
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Nedskrivning av goodwill förekommer inte alltid på grund av att förväntade framtida 
kassaflöden kopplade till goodwillens allokerade enhet har minskat. En förekommande teknik 
inom earnings management är något som kallas för att ta ett “big bath”. Detta innebär att man 
under ett år skriver ned mycket istället för att sprida det på flera år. Detta möjliggör ökade 
vinster under de kommande åren eftersom det blir lättare att försvara ett lägre värde av 
goodwill. Det sker oftast under år då ett företag i fråga gör ett sämre resultat än vanligt. 
Speciellt vanligt är det därför i samband med förluster (Bazley & Jones, 2010).  
 
Det positiva sambandet mellan byte av VD och nedskrivning av goodwill är av varierande 
förekomst bland tidigare studier som gjorts. Det menas att den nya verkställande direktören 
har ett motiv till att skriva ned goodwill samma år som denna tillträder. Vd:n kan sedan, 
delvis missvisande, argumentera för att årets förluster kan härledas till tidigare VD:s 
agerande. 
2.5.2 Inkomstutjämning 
En teknik som ofta nämns är inkomstutjämning vilket innebär att ett företag har ett 
förutbestämt målresultat som man vill kunna uppnå konsekvent över en längre period. Nyttan 
är att företaget uppfattas som ett relativt stabilt lågriskalternativ mot vad som annars vore 
fallet (Subramanyam, 1996). Enligt Copeland (1968) syftar inkomstutjämning till att 
periodisera intäkter och kostnader från år med höga resultat till lägre genom att avsiktligt 
välja redovisningsregler som möjliggör detta. Detta görs över flera år i ett upprepande 
mönster. Att anpassa den uppskjutna skatten är en metod för detta. En annan är att göra högre 
avsättningar än vad som annars vore rimligt (Riahi-Belkaoui, 2004). Förespråkarna för detta 
menar på att detta leder till en mer representativ bild av företaget på längre sikt som 
uppmuntrar investerare att tänka långsiktigt. Förväntningar kommer inte att blåsas upp för att 
sedan inte infrias och resultera i ett ras för aktiekursen. Motståndarna menar att ägare och 
potentiella ägare är berättigade att veta om det förekommer volatila kassaflöden och att man 
riskerar att dölja långsiktiga nettovinsttrender (Amat et al, 1999).  
2.6 Hypoteser 
Teorier ovan om att direktörer är opportunistiska och agerar efter privata intressen leder oss in 
på det studien har för avsikt att undersöka. Om ett företag skriver ned goodwill mer under en 
 15  
 
ny Vd:s första år än året innan och året efter så är det i linje med teorierna ovan. Studien har 
två hypoteser namngivna som a och b:  
 
I. H0a: Nedskrivningarna för året innan VD-byte har inte varit högre än året vid VD-byte. 
II.  H1a: Nedskrivningarna för året innan VD-byte har varit högre än året vid VD-byte. 
  
I. H0b : Nedskrivningarna för året efter VD-byte har inte varit högre än året vid VD-byte. 
II.  H1b: Nedskrivningarna för året efter VD-byte har varit högre än året vid VD-byte. 
 
Nedan redogörs för tidigare studier som har ställt liknande hypoteser vid granskning av 
nordiska och utomnordiska marknader.   
 
2.7 Tidigare studier av sambandet mellan VD-byte och 
nedskrivning av goodwill   
Enligt en studie som gjordes för den amerikanska marknaden styrks att big bath accounting är 
ett vanligt förekommande fenomen (Lhaopadchan, 2010). Andra amerikanska studier har 
visat att ledare för multinationella företag tenderar att skjuta upp vinster, vilket är analogt med 
att tidigarelägga kostnader, om de ändå inte ser ut att nå sitt bonusmål eller om de redan 
kvalificerat sig för maximal ersättning (Healy & Wahlen, 1999). Det är däremot svårare att 
hitta en samstämmig uppfattning om detta är något positiv eller negativ effekt på en 
rättvisande bild (Lhaopadchan, 2010). En studie av Ashiq och Weining (2014) har undersökt 
5546 amerikanska företag och 9668 VD-byten under perioden 1992-2010. De kom fram till 
att olika typer av resultatmanipulering var vanligare Under en nytillträdd Vd:s första åren än 
under de sista.  En annan studie som också har kunnat påvisa liknande slutsats är Wilson och 
Wang (2010) som har undersökt företag på den australiska marknaden och kunnat påvisa ett 
samband mellan nytillträdda VD:ar och  CFO’s med minskat resultat och större nedskrivning 
av olika poster. Författarna drar paralleller med teorin om att en ny tillträdd VD är mer 
benägen att manipulera resultatet för att skuldbelägga tidigare VD och kunna under löpande år 
redovisa bättre resultat. En annan studie som berör samband mellan ökad nedskrivning av 
goodwill och byte av VD på företag noterat på den österrikiska börsen har inte kunnat bevisa 
någon signifikans på att nytillträdda Vd nedskriver goodwill mer än sina företrädare (Latridis 
& Senftlechner, 2014). Det finns även studier som skildrat detta fenomen på de nordiska 
marknaderna vilket redovisas nedan.   
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Den mest omfattande studien, som vi funnit, som gjorts på den svenska marknaden visade 
dock motsägelsefullt mot tidigare internationella studier att summan av tillgångar ökade 
samma år som en ny VD tillträdde. Då studerades diskretionära periodiseringar. Studien 
studerade åren 2005-2011 och omfattade 252 bolag. Studien granskade då alla tillgångar 
inklusive goodwill (Andersson & Lilja, 2013). En annan studie som undersökte large cap och 
mid cap i Sverige år 2007 visade att nedskrivningarna av goodwill ökade med VD-byten men 
underlaget var för litet för att påvisa ett statistiskt säkerställt samband (Östlund & Högberg, 
2011). En granskning av åren 2001-2010 som avsåg alla svenska börsnoterade bolag kom 
fram till att nedskrivning av immateriella tillgångar  generellt ökade i samband med VD-byte 
men ökningen var inte statistiskt signifikant och således gavs inget stöd för att big bath 
accounting tillämpades. Den största ökningen var i samband med tillträde av extern VD 
(Forsberg & Granlund, 2013).   
 
Ytterligare en studie som testade sambandet mellan VD-byte och nedskrivningar i bolag med 
ett börsvärde överstigande 1 miljard Euro fann en korrelation mellan VD-byte och 
nedskrivning av goodwill i Danmark men inte i Sverige och Finland. För finska bolag var det 
till och med vanligare att man inte skrev ned i samband med VD-byte. Perioden som 
undersöktes var 2005-2009.  Precis som många andra tidigare studier styrker de att industrin 
är den bransch där nedskrivningar är mest förekommande (Larssen & Lidberg, 2010). 
 
En studie från 2014 som undersökte alla bolag på Stockholmsbörsens och Helsingforsbörsens 
Large Cap-lista mellan 2005-2011 så hittade man inget statistiskt säkerställt samband mellan 
VD-byte och nedskrivning av goodwill. I Sverige skrev man ned mer vid VD-byten men i 
Finland skrev man till och ned mindre vid en ny VD:s tillträde (Pektas & Baryauno, 2009).     
 
Saastamoinen & Pajunen visade (2012) att VD-byte ökade sannolikheten för nedskrivning av 
goodwill med 15 % i Finland mellan 2005 och 2009, men de kunde inte påvisa ett statistiskt 
säkerställt samband. De använde en sofistikerad regressionsmodell där de vägde in lönsamhet, 
skuldsättningsgrad, antalet anställda, VD kompensation kopplat till aktiekurs, generell 
nedskrivningsbenägenhet av goodwill, sektoriella skillnader och statligt ägande. Vidare 
menade de att ju större företag var desto mer benägna var det att skriva ned på grund av 
hårdare övervakning av investerare. Ju lönsammare bolagen var och ju större skillnaden var 
mellan bokfört värde och marknadsvärde desto mindre benägna var de att skriva ned. 
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3. Metod 
I detta kapitel presenteras vårt tillvägagångssätt för att samla in data. Vi redogör även för 
vilken statistiskt test vi valt att använda och hur det ska besvara våra hypoteser  
3.1 Vetenskaplig undersökningsmetod 
Vi har haft för avsikt att göra en kvantitativ studie baserad på sekundärdata från företag i 
Sverige, Finland, Norge och Danmark inom industri- och finansbranschen. Vi har samlat in 
data om nedskrivning av goodwill och totala tillgångar mellan åren 2009-2014 genom att 
använda databasen Datastream. Vi har kontrollkollat alla bolag där vi inte fann någon 
goodwill. Dessutom har vi gjort stickprov på andra bolag för att se om den erhållna datan har 
varit riktig. Vi hittade inte något fall där det inte överensstämde och samtliga data från 2014 
hade hunnits göra tillgängligt Vi har säkerställt vilka företag som bytt VD och vid vilken 
tidpunkt genom att läsa ekonomi och näringslivsinriktade dags- och veckotidningar. De 
gånger det inte gått att finna där har vi läst pressrelease på företags hemsidor. Bland vissa 
mindre bolag har vi läst årsredovisningar och uppmärksammat när den föregående Vd:n 
nämns sista vid sista för sista gången. Ambitionen har varit att med ett tillräckligt stort 
underlag ibland tillräckligt homogena bolag dra så stora slutsatser som möjligt om det finns 
ett samband mellan nedskrivning av goodwill och VD-byte. Vi har enbart värderat byte av 
verkställande direktör och ignorerat byten av ekonomidirektörer för intäktsenheter.  
3.2 Urvalskriterier  
Från tidigare studier har vi observerat att man mycket sällan funnit tillräckliga volymer av 
nedskrivningar av goodwill för att kunna dra några långtgående slutsatser från sin empiri. Vi 
valde därför att utgå från de branscher som de senaste åren haft högst nedskrivning alltså 
industri och finans för att sedan se om de varit som högst under året för VD-byte. För att 
förstora populationen och samtidigt behålla homogeniteten har vi behövt inkludera bolag från 
Sverige, Norge, Finland och Danmark som samtliga är noterade på respektive large-cap  och 
mid-cap lista. Alla dessa listor är reglerade börsmarknader som är bundna till EU-
förordningen och därmed förpliktigade att redovisa enligt IFRS. Vi ville välja så många 
homogena år som möjligt för att öka underlaget. Däremot ville vi inte inkludera år 2008 och 
bakåt på grund av finanskrisen. Vi funderade länge på om vi skulle ha med 2009 och valde till 
sist att ta med det.     
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3.3 Bortfall 
Eftersom vi behövde analysera året innan och året efter VD-byten tog vi bort räkenskapsåret 
innan VD-byte för de bolag som bytt VD år 2009. Detta på grund av att vi begränsade 
studiens tidsperiod  mellan 2009 och 2014 därmed ingår inte år 2008. Dessutom har vi inte 
kunnat testa året efter VD byte för de bolag som bytte VD 2014, eftersom 2015 pågick i 
skrivandets stund.   
3.4 Statistisk metod 
Vi har valt att använda oss av det icke-parametriska testet Mann Whitney U-test. En stor 
fördel med detta test är att det inte antar att populationen är normalfördelad. I hela 
populationen  hade de flesta bolag inte skrivit ned alls vilket ledde till en snedfördelning. Hur 
omfattande denna snedfördelning var redovisas i empirin.  
 
De oberoende variablerna bestod av; året innan VD-byte; året vid VD-byte och året efter VD-
byte. Testerna för året innan respektive året efter gjordes var för sig i sin jämförelse med året 
för VD-byte. 
 
Den beroende variabeln har varit: 
݊݁݀ݏ݇ݎ݅ݒ݊݅݊݃	ܽݒ	݃݋݋݀ݓ݈݈݅
ሺݐ݋ݐ݈ܽܽ	ݐ݈݈݅݃å݊݃ܽݎ െ åݎ݁ݐݏ	݊݁݀ݏ݇ݎ݅ݒ݊݅݊݃	ܽݒ	݃݋݋݀ݓ݈݈݅ሻ 
 
Anledningen till att vi ville relatera nedskrivningen till totala tillgångar var att inte få en 
övervärdering av nedskrivningen i de större bolagen respektive undervärdering av 
nedskrivning i de mindre bolagen. Som ytterligare försiktighet har Mann Whitney U-testet en 
inbyggd funktion som rensar för extremvärden.    
 
Nollhypoteserna och alternativhypoteserna har varit följande för hela populationen och 
samtliga underpopulationer: 
 
I. H0a : Nedskrivningarna för året innan VD-byte har inte varit högre än året vid VD-byte. 
II. H1a : Nedskrivningarna för året innan VD-byte har varit högre än året vid VD-byte. 
   
I.  H0b : Nedskrivningarna för året efter VD-byte har inte varit högre än året vid VD-byte. 
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II.  H1b : Nedskrivningarna för året efter VD-byte har varit högre än året vid VD-byte. 
 
Genom det enkelsidiga test som vi genomförde fick vi fram ett Z-värde som var signifikant 
om det översteg 1,645. Anledningen till att det är enkelsidigt är att den beroende variabeln, i 
det här testet, inte kan vara negativ. Det är inte tillåtet att skriva upp goodwill enligt IFRS 
(Marton et al, 2012). Summan av totala tillgångar kan heller inte vara negativ.  
3.5 Studiens tillförlitlighet 
Validitet innebär att vi faktiskt undersöker det som vi har för avsikt att undersöka (Patel & 
Davidsson, 2011). Vår validitet är god så tillvida att vi har funnit exakt den typen av data vi 
eftersökt, alltså nedskrivning av goodwill och totala tillgångar. Dessa har vi kontrollkollat för 
hand stickprovsmässigt. Vi är däremot ödmjuka inför att det kan finnas flera anledningar till 
at man skriver ned. Att ha god reliabilitet innebär att man har att tillräckligt kvantitativt 
underlag som kan representera hela populationen på ett tillförlitligt sätt och därmed också leva 
upp till validiteten (Patel & Davidsson, 2011). Det har vi för hela populationen, däremot är 
det mer kritisk gällande länderna var för sig, speciellt Danmark och Finland. Det som dock 
väger upp är att vi inte har stickprov utan hela populationer. Något som skulle kunna stärka 
validiteten är att samtidigt diskutera resultaten från tidigare studier.  
3.6 Metodkritik  
Det kan finnas andra anledningar än VD:s incitament som förklarar nedskrivning av goodwill 
samma år som tillträdet. Att den nya företagsledningen skriver ned goodwill kan troligtvis i 
många fall motiveras av att det ger en rättvisare bild av företagets tillgångar.   
 
En annan förklaring kan vara att bolag brukar vilja jämna ut sina resultat över en konjunktur. 
Om den nya Vd:n tillträder under en högkonjunktur så kan det därför finnas incitament till att 
skriva ned vid det tillfället för att slippa förvärra resultatet under en lågkonjunktur.  
 
Granskningen av de utvalda företagens nedskrivning avser olika år mellan 2009 - 2014. Det 
vore givetvis önskvärt att i en strävan efter en homogen population att granska företagen 
under samma år men då hade populationerna blivit för små. För vissa underpopulationer har 
mängden data varit för lite. Men för hela populationen och den underpopulation där vi fann 
signifikans var kvantiteten tillräcklig.  Under perioden 2009-2014 har de fyra börserna följts 
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åt. För samtliga år utom 2011 har börserna stigit i värde. Med anledning av 
konjunkturutjämning motiveras en lägre nedskrivning. Men med anledning av rättvisande 
bild, eftersom återvinningsvärdet av den enhet som är kopplat till goodwill kan antas vara 
lägre, motiveras en högre nedskrivning. Det finns alltså olika motiv för nedskrivning vars 
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4. Empiri 
Detta kapitel kommer att presentera, sammanställa och kategorisera den data från vilka vi 
genomfört statistiska tester. Dessutom presenteras resultaten från  testerna.   
4.1 Översikt 
I detta avsnitt kommer hela populationen tillsammans att presenteras på ett överskådligt sätt. 
Det är denna empiri som ligger till grund för det statistiska Mann Whitney U-testet. Storleken 
på nedskrivningarna i förhållande till företagens totala kapital för respektive företag ligger 
också till grund för det statistiska testet och presenteras som bilaga på grund av dess 
omfattning.  Empirin har för avsikt att besvara vår problemformulering: Är nedskrivningarna 
av goodwill större för året med VD-byte än året innan; Är nedskrivningarna av goodwill 
större för året med VD-byte än året efter? För att förstå hur fördelningen i den undersökta 
populationen ser ut presenteras tabellen nedan.  







De flesta företag är svenska och norska. Att det finns många svenska företag beror på att de 
reglerade börsmarknaderna innehåller fler företag i allmänhet där industri och finans inte är 
ett undantag. Norge har en omfattande industrinäring allmänhet  och rederier i synnerhet. Det 
fanns klart fler industriföretag än finansföretag som bytt VD. Fördelningen mellan Large Cap 
och Mid Cap var ganska jämn förutom i Sverige där Mid Cap företagen var betydligt fler.  
Precis som tidigare studier påvisat så har vi funnit att nedskrivning av goodwill är ovanligt 
även bland de två branscher som historiskt varit mest nedskrivningsbenägna. Det är viktigt att 
vara medveten om detta när vi senare presenterar resultaten för signifikans. Cirkeldiagrammet 
nedan åskådliggör detta.  
 
Land  Antal företag  Large Cap  Mid Cap  Industri  Finans 
Sverige  24  9  15  10  14 
Norge   28  14  14  20  8 
Danmark  10  6  4  7  3 
Finland   12  6  6  10  2 
Summa  74  35  39  47  27 
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Figur 1 Räkenskapsår med och utan nedskrivning 
Figuren visar fördelningen av räkenskapsår med och utan nedskrivning för räkenskapsåren 
mellan 2009-2014 för alla bolag som bytt VD i Sverige, Norge, Finland och Danmark. Den 
vänstra cirkeln visar alla räkenskapsår och den högra cirkeln visar vid vilket tillfälle det 
skrevs ned.  Det var alltså nedskrivning under tjugotre räkenskapsår där sex skedde året innan, 
tolv under året för VD-byte och fem året efter. Av de undersökta räkenskapsåren så fanns det 
ingen nedskrivning i 90 % av fallen. I de fall där nedskrivning har skett så har drygt hälften 
varit under året för VD-byte. Det bör beaktas att antalet räkenskapsår för året innan och året 
efter är två respektive sex stycken färre. För året innan beror det på att 2008 inte ingick bland 
de år vi hade för avsikt att undersöka. För året efter beror det på att året efter VD-byte ännu 
inte har varit. Varje del av den högra cirkeln i figuren ovan består i sin tur av en indelning 
mellan land, bransch och marknadslista vilket redogörs för i tabellen nedan.  








   μ1  N2  μ  N μ  N μ  N  Andel i %3 
Sverige  0,000306  3  0,000656  6  0,000716  4 0,000559  13  19,11 
Norge  0,001012  3  0,000248  3  0,0000762  1 0,000446  7  8,75 
Finland  0  0  0,00084  2  0  0 0,00028  2  5,71 
Danmark  0  0  0,0018  1  0  0 0,0006  1  3,33 
                             
Industri  0  0  0,000702  8  0,000179  2 0,000317  10  13,6 
Finans  0,001247  6  0,000536  4  0,0003657  3 0,000716  13  16,88 
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Mid Cap  0,000361  1  0,000433  4  0,000259  2 0,000351  7  6,36 
                             
Summa  0,000468  6  0,000686  12 0,000243  5 0,000465  23  10,36 
1. Medelvärde av nedskrivning/totala tillgångar för given population där bortfall är borträknat 
2. Antal bolag för given population som skrev ned 
3. Andel räkenskapsår för given population med nedskrivning i relation till alla räkenskapsår för given population, 
måttet tar alltså inte hänsyn till storleken på nedskrivningarna.   
Sverige hade en högre andel nedskrivningar än andra länder och finansbranschen hade högre 
andel nedskrivningar än industrin. Det gick även att notera att large cap hade högre 
nedskrivningar än mid cap. Året för VD-byte hade fler nedskrivningar än de två andra åren, 
speciellt signifikant var detta för industrin. Tabellen visar också att nedskrivningarna var som 
störst under året vid VD-byte, i Sverige, i finansbranschen och large cap. I Danmark och 
Finland var nedskrivning i överhuvudtaget speciellt ovanligt.  
4.2 Studiens genomförda Mann Whitney U-tester 
4.2.1 Resultat för hela populationen  
Här redogör vi för resultaten från genomförda Mann Whitney U-tester vilket genererade Z-
värden. För att få en mer omfattande bild av populationen framgår även  medelvärde och 
standardavvikelse. Genom att presentera medelvärde, standardavvikelse och skevhet så har 
man alla man all de mått som  krävs för att  illustrera fördelningen i populationen. Eftersom 
det är ett icke-parametriskt test så antas inte att populationen är normalfördelad. Huruvida det 
stämmer avgörs av skevhetsmåttet som framgår för varje test nedan. Generellt för alla tester 
ser vi att skevhetsvärdena mycket riktigt visar att populationen inte är normalfördelad, vilket 
beror på att de flesta bolag inte skrev ned alls.  Vi kommer att sortera redogörelserna för 
resultaten efter hela populationen för att sedan visa respektive lands resultat och slutligen 
respektive branschs resultat.      













1. Två företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2009 och 2008 ingick inte i undersökningen.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 











1. Sju företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2014 och år 2015 har inte passerat i skrivandets stund.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
Vi kan se att sambandet var aningen mer signifikant för året efter än året innan. För att få en 
mer nyanserad och transparent bild av populationen kan man se hur ofta året innan och efter 
var större än året vid VD-byte. Det var tre gånger så vanligt att nedskrivningen var större 
under för året vid VD-byte jämfört med året innan och dubbelt så vanligt jämfört med året 
efter. Att året vid VD-byte har högre medelvärden  styrker bilden av att nedskrivningar oftare  
ökar  vid nedskrivningar än minskar. Att Z-värdena var negativa beror på att året för VD-byte 
sorterades in i grupp två vilket då ledde till att den underliggande nollhypotesen  och 
alternativ hypotesen byttes ut mot varandra. Detta gällde för samtliga tester och påverkar inte 
tolkningen av resultatet. Inget av dessa två tester uppvisade signifikans.  
4.2.2 Resultat för Sverige  
Den svenska populationen består av relativt fler finansbolag än den hela populationen vilket 
förklarar att signifikansen blev lägre. Som tabell 2 påvisade så var inte antalet nedskrivningar 
flest för VD-bytes året för finansbolagen inom hela populationen även om det hade högst 
medelvärde.  För året efter kan vi se nedan att både medelvärdet och antalet nedskrivningar 
som var högre än VD-bytes året var högre och fler. Inget av dessa två tester uppvisade 
signifikans. 
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1. Inget bortfall.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
 











1. Tre företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2014 och år 2015 har inte passerat i skrivandets stund.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, dvs. att de inte skrivit ned alls 
4.2.3 Resultat för Norge 
För Norge var signifikansen mycket låg både för året innan och efter. Betydligt färre bolag, i 
relativa termer, hade skrivit ned vilket kan vara förklaringen till detta. Inget av dessa två tester 
uppvisade signifikans. 













1. Två företag föll på grund av att de bytt VD år 2009 och 2008 ingick inte i undersökningen.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
 











1. Två företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2014 och år 2015 har inte passerat i skrivandets stund.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
4.2.4 Resultat för Danmark och Finland 
För Danmark och Finland var populationerna mycket små. Att vi hade ett så tunt underlag för 
dessa två populationer beror dels på att de är mindre ekonomier och därmed  har färre 
noterade bolag än Sverige. De har heller inte en lika omfattande industrisektor som Norge 
som framförallt har många rederier. I Danmark hade enbart ett bolag skrivit ned. I Finland 
hade två bolag skrivit ned. Samtliga av dessa tre hade skrivit ner under året för VD-byte. Inget 
av dessa fyra tester uppvisade signifikans.   













1. Inget bortfall.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
 











1. Inget bortfall.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 











1. Inget bortfall. 
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
 













1. Ett företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2014 och år 2015 har inte passerat i skrivandets stund.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
4.2.5 Resultat för finans 
Finansbranschen var den av de två branscherna som skrev ned mest, vilket framkom i tabell 2. 
Däremot låg inte tyngdpunkten på året för VD-byte utan var snarare ganska jämnt fördelad. 
Det var till och med vanligare att man skrev ned året efter, både till antal och volymer, vilket 
avslöjas av Z-värdet. Inget av dessa två tester uppvisade signifikans.   











1. Inget bortfall.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
 













1. Fyra företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2014 och år 2015 har inte passerat i skrivandets stund. .  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
4.2.6 Resultat för industri 
Industrin hade något lägre och färre nedskrivningar än finansbranschen. Men av de tio bolag 
som skrev ned så gjorde åtta av dem det under VD-bytes året. De två resterande gjorde det 
året efter. Både året efter och i synnerhet året innan uppnår de högsta signifikanserna av alla 
genomförda test i denna studie. Båda testerna uppvisade signifikans. 











1. Två företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2009 och 2008 ingick inte i undersökningen.  
2. De är lika stora eftersom båda åren är noll, d.v.s. att de inte skrivit ned alls 
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Z‐värde  ‐1,728346 
1. Tre företag föll bort på grund av att de bytt VD år 2014 och år 2015 har inte passerat i skrivandets stund.  
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5. Analys 
I detta kapitel kommer vi analysera de statistiska testerna för såväl hela populationen som 
alla underpopulationer för att sedan knyta ihop uppsatsen  
5.1 Översikt 
Precis som tidigare studier påvisat är det fortfarande mycket ovanligt med nedskrivningar av 
goodwill generellt i Sverige. De som studerat Finland och Danmark har vittnat om detsamma 
(Larssen & Lidberg, 2010). Gällande Norge hittade vi inte någon tidigare studie som granskat 
sambandet mellan VD-byte och goodwill. Anledningarna till att få företag väljer att skriva 
ned goodwillposten kan vara flera. Dels påverkas resultatet negativt. Och dels är posten 
knuten till en förvärvad del av verksamheten vilket kan uppfattas som att ledningen har lägre 
förhoppning på den delen av verksamheten än tidigare. Av alla gjorda tester var det enbart 
industribranschen som kunde uppvisa signifikans. Hela populationen, Sverige och 
finansbranschen hade för stor spridning i populationen medan Norge, Finland och Danmark 
hade få bolag som hade skrivit ned i överhuvudtaget. 
Tabellen nedan åskådliggör samtliga hypoteser om de accepterades eller ej för respektive 
population.  
Tabell 17 Vilka hypoteser som förkastades och inte 








5.2 Hela populationen 
Utifrån det gjorda testet fick vi fram Z-värdet 1,433. Det kritiska värdet för ett enkelsidigt test 
med en signifikansnivå på 5 % är 1,645. Eftersom 1,645 > 1,433 så kan vi inte förkasta 
nollhypotesen. Vi kommer därför att acceptera nollhypotesen. Det innebär att vi inte kan 
säkerställa att nedskrivningar för året med VD-byte är större än för året innan med 95 % 
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säkerhet. Detsamma gäller för året efter då vi erhöll Z-värdet 1,505. Skillnaden mellan 
erhållna värden och det  kritiska värdet är dock ganska litet. Detta antyder att vi skulle kunna 
finna ett samband i någon av underpopulationerna. Figuren nedan illustrerar hur fördelningen 
i populationen skulle kunna se ut för det första testet men är alltså inte det autentiska utfallet. 
Om Z-värdet befinner sig till höger om 1,645 så är sambandet signifikant, annars kan inte 
nollhypotesen förkastas.    
 
 
Figur 2 Illustration av den snedfördelade populationen från det första enkelsidiga testet 
 
5.3 Sverige 
Utifrån det gjorda testet fick vi fram  Z-värdet 0,939. Det kritiska värdet för ett enkelsidigt 
test med en signifikansnivå på 5 % är 1,645. Eftersom 1,645 > 0,939 så kan vi inte förkasta 
nollhypotesen. Vi kommer därför att acceptera nollhypotesen. Det innebär att vi inte kan 
säkerställa att nedskrivningar för året med VD-byte är större än för året innan med 95 % 
säkerhet. Detsamma gäller för året efter då vi erhöll Z-värdet 0,185. Skillnaden mellan 
erhållna värden och det  kritiska värdet är ganska stort. Detta gör att vi utifrån detta test med 
stor säkerhet kan acceptera nollhypotesen. Att det inte finns ett statistisk säkerställt samband 
styrks av resultaten från tidigare studier (Larssen & Lidberg, (2010); Forsberg & Granlund, 
(2013); Högberg & Östlund, (2010)).  
5.4 Norge 
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Utifrån det gjorda testet fick vi fram  Z-värdet 0,082. Det kritiska värdet för ett enkelsidigt 
test med en signifikansnivå på 5 % är 1,645. Eftersom 1,645 > 0,082 så kan vi inte förkasta 
nollhypotesen. Vi kommer därför att acceptera nollhypotesen. Det innebär att vi inte kan 
säkerställa att nedskrivningar för året med VD-byte är större än för året innan med 95 % 
säkerhet. Detsamma gäller för året efter då vi erhöll Z-värdet 0,543. Skillnaden mellan 
erhållna värden och det  kritiska värdet är ganska stort. Detta gör att vi utifrån detta test med 
stor säkerhet kan acceptera nollhypotesen. Vi har inte hittat någon tidigare studie som har 
granskat ett eventuellt samband mellan VD-byte och nedskrivning i Norge.   
5.5 Danmark 
Utifrån det gjorda testet fick vi fram  Z-värdet 1. Det kritiska värdet för ett enkelsidigt test 
med en signifikansnivå på 5 % är 1,645. Eftersom 1,645 > 1 så kan vi inte förkasta 
nollhypotesen. Vi kommer därför att acceptera nollhypotesen. Det innebär att vi inte kan 
säkerställa att nedskrivningar för året med VD-byte är större än för året innan med 95 % 
säkerhet. Detsamma gäller för året efter då vi erhöll z-värdet 1. Skillnaden mellan erhållna 
värden och det  kritiska värdet är ganska stort. Detta gör att vi utifrån detta test med stor 
säkerhet kan acceptera nollhypotesen. Larssen & Lidberg (2010) granskade 
Köpenhamnsbörsens Large cap-lista och fann ett statistiskt säkerställt samband mellan 
nedskrivning av goodwill och VD-byte. De jämförde bolagen som hade bytt VD med bolag 
som inte bytt VD. Det var dock en mycket liten population, sju bolag, som hade bytt VD och 
två av dem var industribolag. En del av förklaringen kan vara att den undersökta perioden var 
2005-2009  där 2008 var en mycket turbulent period med anledning av den globala 
finanskrisen som rättfärdigar många nedskrivningar. Finansbolag ingick inte i den 
undersökningen.  
5.6 Finland 
Utifrån det gjorda testet fick vi fram  Z-värdet 1,445. Det kritiska värdet för ett enkelsidigt 
test med en signifikansnivå på 5 % är 1,645. Eftersom 1,645 > 1,445 kan vi inte förkasta 
nollhypotesen. Vi kommer därför att acceptera nollhypotesen. Det innebär att vi inte kan 
säkerställa att nedskrivningar för året med VD-byte är större än för året innan med 95 % 
säkerhet. Detsamma gäller för året efter då vi erhöll Z-värdet 1,447. För båda fallen, utifrån 
detta test, kan vi acceptera nollhypotesen. Resultaten från Sverige och Finland stämde väl 
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överens med resultat från tidigare studier som granskat samma samband i samma länder  
(Pektas & Baryauno, (2013); Larssen & Lidberg, (2010)).  
5.7 Finans 
Utifrån det gjorda testet fick vi fram Z-värdet 0,817. Det kritiska värdet för ett enkelsidigt test 
med en signifikansnivå på 5 % är 1,645. Eftersom 1,645 > 0,817så kan vi inte förkasta 
nollhypotesen. Vi kommer därför att acceptera nollhypotesen. Det innebär att vi inte kan 
säkerställa att nedskrivningar för året med VD-byte är större än för året innan med 95 % 
säkerhet. Detsamma gäller för året efter då vi erhöll Z-värdet - 0,299. Skillnaden mellan 
erhållna värden och det  kritiska värdet är mycket stort. För året efter erhöll vi till och med ett 
negativt Z-värde vilket styrks av att medelvärdet för nedskrivningarna var större för året efter 
än för året med VD-byte. Detta gör att vi utifrån detta test med stor säkerhet kan acceptera 
nollhypotesen.  
5.8 Industri 
Resultatet av testet för industrin utmärker sig jämfört med de andra populationerna. De 
erhållna Z-värdena för året innan och året efter översteg det kritiska värdet. Det betyder att vi 
inte kan förkasta nollhypotesen. Vilket innebär att vi med minst 95 % säkerhet kan slå fast att 
det finns ett samband mellan nedskrivning och VD-byte.  Z-värdet för året innan var 2,942 
vilket gör att vid med mer än 99,5 % säkerhet kan slå fast att det finns ett samband. För året 
efter var Z-värdet 1,742 vilket gör att vi med drygt 95 % säkerhet kan slå fast att det finns ett 
samband. Nedskrivning har under flera år varit relativt vanligt i industribranschen vilket varit 
en förutsättning för att kunna finna signifikans. Det var dock ännu vanligare i 
Finansbranschen och Sverige generellt vilket tyder på att det kan finnas en norm inom 
industrin att tillämpa ”big bath accounting”. I de andra populationerna, undantaget av finans 
och året efter VD-byte i Sverige, var det vanligast att man skrev ned under VD-byte. Men 
detta överskuggades av att nedskrivningarna var få. Det kan finnas flera anledningar till att vi 
en av få som har funnit ett signifikant resultat. Vi har undersökt flera länder de flesta andra 
har undersökt ett eller två och tre stycken vid ett tillfälle. Av de åtta bolag som skrev ned 
under VD-bytesåret var ett danskt, två finska, ett norskt och fyra svenska. För samma 
population bolag hade ingen skrivit ned året innan. Dessutom hade vi ett bredare underlag  
eftersom vi också inkluderade mid cap vilka var tre av de åtta bolag som skrev ned. Vi var 
också de enda som valde att göra en bred jämförelse med flera år inkluderade för samma 
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bolag. Vi har heller inte hittat någon tidigare studie som isolerat granskat industribranschen. 
Man kan resonera kring hur lång tid det bör ta innan en ny VD har satt sin prägel på ett bolag. 
Att inget bolag skrev ned året innan men att två bolag i industrin skrev ned året efter kan 
indikera att intressenter tolererar ett svagare resultat även under det första fulla året som en ny 
VD är verksam.  Andersson och Lilja (2013) kunde påvisa att diskretionära periodiseringar 
som ledde till minskningar i omsättning under året för VD-byte var speciellt vanligt i 
industrin. Detta resultat är analogt med att öka kostnaderna under samma år som att i detta fall 
skriva ned goodwill.  
 
Det var mycket vanligare med nedskrivningar bland bolagen inom large cap än mid cap. 
Fördelningen mellan industri och finansbolag bland de utvalda bolagen bland dessa två listor 
var ganska jämn. Som Watts & Zimmerman (1978) påpekar kan skillnaden bero på att större 
bolag med vinster i miljardklassen har incitament att minska sina resultat för att minska 
uppmärksamheten från politiskt håll. Däremot förklarar inte det att det fortfarande är ovanligt 
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6. Slutsats 
Syftet med denna uppsats har varit att undersöka om det funnits något samband mellan VD-
byte och nedskrivning av goodwill på de nordiska marknaderna inom industri- och 
finansbranschen. Vi fann ett statistiskt signifikant samband för industribranschen  för både 
året innan och året efter. Något som tidigare studier som vi granskat inte kunnat påvisa. För 
de övriga populationerna fann vi inget samband, dels beroende på att det inte var speciellt 
mycket vanligare att en ny VD skrev ned mer än sin företrädare och dels på att de danska och 
finska populationerna var små. Signifikansen var speciellt hög inom industrin för året innan 
jämfört med året för VD-byte då vi kunde slå fast att det med 99,5 % sannolikhet finns ett 
samband. Detta enskilt bevisar inte att big bath accounting förekommer. För att visa på det 
behöver man inkludera andra redovisningsåtgärder som syftar till att minska nettoresultatet.   
 
6.1 Förslag till framtida forskning 
Det vore intressant att göra en liknande studie som granskar alla industribolag i Norden och 
även deras resultat under en längre konjunkturcykel. Då skulle man även kunna inkludera 
bolag som inte gjort VD-byte och försöka avgöra om big bath accounting eller income 
smoothing är mest förekommande. Om resurser finns kan detta göras med hjälp av en 
regressionsmodell där man bland annat tar hänsyn till konjunktursvängningar, om bolagets 
resultat var negativt eller inte, publikt ägande och huruvida direktörers ekonomiska incitament 
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8. Bilagor 
Tabell 18. Granskade företag och den tillhörande kvoten nedskrivning av goodwill/totala tillgångar sorterat efter 
land. 
             
Året innan VD‐
byte Året vid VD byte  Året efter VD‐byte














Cap  Finans  2010 0 0  0
TRYG A/S  Danmark  Large cap  Finans  2011 0 0  0
FLSMIDTH & CO A/S  Danmark  Large cap  Industri 2013 0 0  0
G4S PLC  Danmark  Large cap  Industri 2013 0 0,018  0
ISS  Danmark  Large cap  Industri 2010 0 0  0
KOEBENHAVNS  Danmark  Large cap  Industri 2011 0 0  0
Ringkjøbing Landobank  Danmark  Mid cap  Finans  2012 0 0  0
CITYCON OYJ  Finland  Large cap  Finans  2011 0 0  0
CARGOTEC CORPORATION  Finland  Large cap  Industri 2013 0 0  0
METSO OYJ  Finland  Large cap  Industri 2011 0 0  0
OUTOTEC OYJ  Finland  Large cap  Industri 2010 0 0,000679  0
WARTSILA OYJ AB  Finland  Large cap  Industri 2011 0 0  0
asiakastieto  Finland  Mid cap  Finans  2012 0 0  0
FINNLINES OYJ  Finland  Mid cap  Industri 2013 0 0  0
LASSILA & TIKANOJA  Finland  Mid cap  Industri 2011 0 0,0094  0
LEMMINKAINEN OYJ  Finland  Mid cap  Industri 2013 0 0  0
PKC GROUP OYJ  Finland  Mid cap  Industri 2012 0 0  0
SAS AB  Norge  Large cap  Industri 2010 0 0  0
VARDIA INSURANCE  Norge  Mid cap  Finans  2012 0 0  0
AGASTI HOLDING  Norge  Mid cap  Finans  2012 0,0137 0  0
GC RIEBER SHIPPING  Norge  Mid cap  Industri 2011 0 0  0
SOLVANG ASA  Norge  Mid cap  Industri 2012 0 0  0
AKVA GROUP ASA  Norge  Mid cap  Industri 2011 0 0  0
WESTERN BULK ASA  Norge  Mid cap  Industri 2009 0 0  0
TTS GROUP ASA  Norge  Mid cap  Industri 2013 0 0  0
TIDE ASA  Norge  Mid cap  Industri 2011 0 0  0
HAVYARD GROUP ASA  Norge  Mid cap  Industri 2009 0 0  0
BELSHIPS ASA  Norge  Mid cap  Industri 2011 0 0  0
BYGGMA ASA  Norge  Mid cap  Industri 2009 ‐ 0  0
ABG SUNDAL COLLIER  Norge  Large cap  Finans  2010 0 0  0
ENTRA ASA  Norge  Large cap  Finans  2012 0 0  0
NORWEGIAN PROPERTY  Norge  Large cap  Finans  2010 0,012496 0  0
SPAREBANK 1 SR BANK  Norge  Large cap  Finans  2011 0,000126528 0,000435001  0
 41  
 
STOREBRAND ASA  Norge  Large cap  Finans  2012 0 4,23899E‐05  0,00198109
AKER PHILADELPHIA  Norge  Large cap  Industri 2011 0 0  0
AMERICAN SHIPPING CO  Norge  Large cap  Industri 2011 0 0  0
GC RIEBER SHIPPING  Norge  Large cap  Industri 2011 0 0  0
RENONOR  Norge  Large cap  Industri 2011 0 0  0
TEAM TANKER  Norge  Large cap  Industri 2013 0 0  0
KONGSBERG  Norge  Large cap  Industri 2009 ‐ 0  0
VEIDEKKE ASA  Norge  Large cap  Industri 2013 0 0  0
ATRIUM LJUNGBERG AB  Sverige  Large cap  Finans  2011 0,000788931 0  0,00508221
CASTELLUM AB  Sverige  Large cap  Finans  2013 0 0  0
RATOS AB  Sverige  Large cap  Finans  2012 0,005437575 0,013607187  0
CATENA AB  Sverige  Mid cap  Finans  2012 0 0  0
COREM PROPERTY  Sverige  Mid cap  Finans  2012 0 0  0
KLOVERN AB  Sverige  Mid cap  Finans  2012 0 0,000399244  0,0013476
KUNGSLEDEN AB  Sverige  Mid cap  Finans  2013 0 0  0
NORDNET SECURITIES  Sverige  Mid cap  Finans  2012 0 0  0
NP3 FASTIGHETER AB  Sverige  Mid cap  Finans  2011 0 0  0
TRIBONA  Sverige  Mid cap  Finans  2013 0 0  0
NCC AB  Sverige  Large cap  Industri 2011 0 0,000814146  0
PEAB AB  Sverige  Large cap  Industri 2013 0 0,000103778  0
SAAB AB  Sverige  Large cap  Industri 2010 0 0,00019  0,000673271
SANDVIK AB  Sverige  Large cap  Industri 2011 0 0  0
VOLVO AB  Sverige  Large cap  Industri 2011 0 0  0
B&B tools  Sverige  Mid cap  Industri 2012 0 0  0
MYCRONIC PUBL AB  Sverige  Mid cap  Industri 2013 0 0  0
SWECO AB  Sverige  Mid cap  Industri 2012 0 0,000630005  0,007213706
 
 
Tabell 19 Absoluta värden på nedskrivning av goodwill och totala tillgångar som hämtades från Datastream. 
Företag 
Tillgångs
typ  Land  Lista  Bransch 
År för 
VD‐
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